IEVADRAKSTS

Pamatojoties uz regularo tautsaimniecibas un monetaro analizi, Padome
10. janvara sanaksmé noléma nemainit galvenas ECB procentu likmes. SPCI
inflacija ped&jos ménesos samazinajusies, ka gaidits, un paredzams, ka Sogad ta
saruks zem 2%. Politikai svarigaja termina inflacijas spiedienam joprojam
vajadzg€tu biit ierobezotam. Monetaras ekspansijas pamattemps joprojam ir mérens.
Euro zonas inflacijas gaidas stabili saglabajas liment, kas atbilst Padomes mérkim
vidgja termina nodro$inat inflacijas [imeni zemaku par 2%, bet tuvu tam. Gaidams,
ka 2013. gada euro zona turpinasies ekonomiskais apsikums. Ipasi finan§u un
nefinanSu sektora notiekoSais nepiecieSamais bilancu korig€Sanas process un
ieilgusi nenoteiktiba joprojam nelabvéligi ietekmés ekonomisko aktivitati. Velak
2013. gada ekonomiskajai aktivitatei vajadz&tu pakapeniski atjaunoties.
Stimul€joSajai monetaras politikas nostajai kopa ar biutisko finanSu tirgu
konfidences pieaugumu un sadrumstalotibas mazinasanos vajadzeétu ietekmét
tautsaimniecibu, un globalajam pieprasijumam biitu japalielinas. Lai saglabatu
konfidenci, valdibam svarigi turpmak samazinat gan fiskalo, gan strukturalo

nesabalansétibu un turpinat finansu sektora parstrukturésanu.

Run3jot par tautsaimniecibas analizi, 2012. gada 3. ceturksni euro zonas realais
IKP salidzinajuma ar ieprieks€jo ceturksni samazinajas par 0.1% (2. ceturksni —
par 0.2%). Pieejamie statistiskie dati un apsekojumu raditaji joprojam liecina par
zemu eckonomisko aktivitati, un paredzams, ka ta turpindsies Saja gada,
atspogulojot patérétaju un iegulditaju noskanojuma un meérena argja pieprasijuma
nelabveligo ietekmi uz iekSzemes izdevumiem. Tomer vairaki jaunakie
konjunkturas raditaji pamata stabiliz&uSies, lai gan atrodas zema Iimeni, un
finansu tirgus konfidence biitiski uzlabojusies. Velak 2013. gada ekonomiskajai
aktivitatei pakapeniski jasak atveseloties, stimul&josajai monetaras politikas
nostdjai, bitiskajam finanSu tirgu konfidences pieaugumam un mazakai
sadrumstalotibai sakot ietekm& privatos iekSzemes izdevumus, bet argja

pieprasijuma kapumam vajadzetu veicinat eksporta palielinasanos.

Euro zonas tautsaimniecibas perspektivu joprojam apdraud lejupversti riski. Tie
galvenokart saistiti ar 1€nu strukturalo reformu 7istenoSanu euro zona,
geopolitiskajiem jautajumiem un nesabalansétibu galvenajas attistitajas valstis. Sie
faktori var nomakt noskanojumu ilgak, neka paslaik tiek gaidits, un turpmak
aizkavet privato ieguldijumu, nodarbinatibas un patérina atveseloSanos.
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Saskana ar Eurostat atro aplési euro zonas SPCI gada inflacija 2012. gada
decembri bija 2.2% (tada pati ka novembri; oktobri — 2.5%, augusta un
septembri— 2.6%). Pamatojoties uz pasreiz&jam birza tirgoto naftas nakotnes
ligumu cenam, Sogad gaidams turpmaks inflacijas kritums zem 2%. Politikai
svarigaja termina cenu pamatspiedienam jabiit m&renam apstaklos, kuros izaugsme

euro zona ir vaja un ilgtermina inflacijas gaidas — stabilas.

Tiek uzskatits, ka riski, kas apdraud cenu dinamikas perspektivu, vidgja termina
kopuma ir lidzsvaroti. Lejupverstos riskus nosaka vajaka ekonomiska aktivitate,
bet augSupverstie riski saistiti ar augstakam administrativi reguléjamam cenam un

netieS$ajiem nodokliem, ka ar7 augstakam naftas cenam.

Runajot par monetaro analizi, saglabajas ierobezots monetaras ekspansijas
pamattemps. M3 gada kapuma temps 2012. gada novembri kopuma nemainijas
(3.8%; oktobrT — 3.9%). M3 pieauguma tempu joprojam noteica tas, ka priekSroka
tika dota likvidiem aktiviem, jo M1 kapuma temps novembr1 vél pieauga lidz 6.7%
(oktobr1 — 6.5%), atspogulojot majsaimniecibu un nefinanSu sabiedribu veiktos
noguldijumus uz nakti. Péc ECB nestandarta monetaras politikas pasakumiem un
pargjo politikas veidotaju ricibas bija verojama plasa MFI noguldijumu bazes
nostiprinasanas vairakas griitibu skartajas valstis. Tadgjadi vairakas MFI vargja vél
vairak samazinat atkaribu no Eurosist€mas finans€juma un tas palidz&ja mazinat
finanSu tirgu sadrumstalottbu. M3 pieauguma tempu veicindja ari euro zona
verojama kapitala iepliide, ko atspoguloja MFI tiro argjo aktivu pozicijas straujais

pieaugums.

Kredit€Sanas piecaugums mainijas maz un novembri joprojam bija vajs. Privatajam
sektoram izsniegto aizdevumu atlikuma gada sarukuma temps (korigéts atbilstosi
aizdevumu pardoSanas un vertspapiroSanas datiem) novembri joprojam bija
—0.5%. Sis norises atspogulo turpmaku nefinandu sabiedribam izsniegto
aizdevumu atlikuma neto sarukumu. Tas tome@r nebija tik nozimigs ka iepriekS€jos
méneSos un novembr1 bija 4 mljrd. euro (oktobrT — 7 mljrd. euro un septembri —
21 mljrd. euro). NefinanSu sabiedribam izsniegto aizdevumu atlikuma gada
samazinajuma temps novembri bija -1.4% (oktobri — -1.5%). MFI
majsaimniecibam izsniegto kreditu atlikuma gada pieauguma temps novembrT ar1
pamata saglabajas nemainigs (0.7%). Vaja kreditéSanas dinamika liela mera
atspogulo pasreiz€jo ekonomiskas attistibas cikla posmu, palielinatu kreditrisku un
notieko$o majsaimniecibu un uzpémumu bilan¢u korigésanu.
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Lai nodroSinatu atbilstoSu monetaras politikas transmisiju uz finans€Sanas
nosacijumiem euro zonas valstis, ir butiski nepiecieSamibas gadijuma turpinat
banku izturibas nostiprinaSanu. Banku bilancu stabilitate bus noteicosais faktors,
kas stimul€s gan atbilstoSu tautsaimniecibas kreditéSanu, gan visu finanséSanas
kanalu normaliz€Sanos. Izl€migi pasakumi attieciba uz integréta finanSu
regul@juma izveidi palidzes istenot So mérki. Nakotn€ paredzE€tais vienotais
uzraudzibas mehanisms ir viens no bitiskakajiem elementiem. Ir loti svarigi

virzities uz banku sist€mas reintegraciju.

Apkopojot minéto, tautsaimniecibas analizes rezultati liecina, ka cenu dinamikai
vidgja termina vajadzetu saglabaties cenu stabilitatei atbilstosa Iimeni.

Salidzinajums ar monetaras analizes sniegtajam noradém to apstiprina.

Citam ekonomiskas politikas jomam jadod turpmaka artava, lai nodroSinatu
stingru finanSu tirgu stabiliz€Sanu un izaugsmes perspektivas uzlaboSanos.
Steidzami jaisteno turpmakas strukturalas reformas, lai euro zonas tautsaimnieciba
klitu elastigaka, dinamiskaka un konkurétsp&jigaka. Ipasi bitiski Tstenot precu
tirgus reformas, lai kapinatu konkurenci un konkurétspg&ju, ka art pasakumus darba
tirgus funkcion&$anas uzlabosanai. Sadas reformas vairos euro zonas izaugsmes
potencialu, veicinas nodarbinatibu un uzlabos euro zonas valstu pielagoSanas
sp&jas. Tas arl paatrinas vienibas darbaspéka izmaksu samazinaSana un tekosa
konta nesabalansétibas noveérsana sasniegto progresu. Runajot par fiskalo politiku,
nesenais nozimigais valdibas obligaciju pelnas likmju samazinajums jaatbalsta,
turpinot istenot fiskalo konsolidaciju atbilstoSi Stabilitates un izaugsmes pakta

noteiktajam saistibam.

Saja "Ménesa Biletena" izdevuma iek]auti divi raksti. Pirmaja raksta analizéta uz
apsekojumiem balstitu konfidences raditaju lietderiba euro zonas tautsaimniecibas
attistibas uzraudzibai un prognozésanai. Ipasa uzmaniba pievérsta $adu raditaju
dinamikai kop$ pasaules finanSu krizes sakuma 2007. gada. Otraja raksta pétitas
euro zonas ieksgjas tirdzniecibas tendences ped€jos 10 gados un verteta to ietekme

uz teko$a konta nesabalansétibas veidoSanos un noveérsanu euro zona.
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